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〔論　説〕
ケインズ，メルツァー，パティンキン
金　子 邦　彦
は　じ　め　に
　わが国経済は，いざなぎ景気に匹敵する平成景気を享受したのもつかの
間，一一転して平成不況が到来している。時あたかもJ．M．ケインズ生誕110
周年を迎えようとする今日，不況の克服と資本主義経済の再生に精力的に
取組んだ彼の苦闘の跡をしのびつつ，ケインズの主著『雇用・利子および
貨幣の一般理論』（以下，r一般理論』と略記する）のエッセンスが何であ
り，彼がどのような政策を提案しているかを考察することは，正に時宜に
かなっているといえよう。
　A．H．メルツァーは，『一般理論』をめぐるおびただしい論争と解釈を
J．R．ピックス，　D．パティンキン，　G．L．S．シャックル，　P．デヴィッ
ドソンなどを中心に検討したのち，彼自身の解釈を明らかにした（D。メル
ツァーの『一般理論』解釈に対して，特にパティンキンが冷淡とも思われ
る程きびしい批判を投げかけたため，両者の間で二度にわたってはげしい
論争が巻き起こった。前回われわれは第一次論争を取上げて考察したが（2’，
今回は論点を変えて行われた第二次論争の展開過程をつぶさに検討するこ
とにより，メルツァーとパティンキンの見解の相違をさらに明らかにして
いきたい（3）。
（1）　この点については，A．　H．　Meltzer，“Keyness’General　Theory：A
　Different　Perspective”，ノournal　of　Economic　Literature，　March　1981，
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　　pp．34－64および拙稿「メルツァーの『一般理論』解釈」『明治大学短期大
　　学紀要』第51号（1992年3月），pp．239－66を参照されたい。
（2）　拙稿「パティンキン・メルッァー論争」『明治大学社会科学研究所紀要』
　第31巻2号（1993年3月），pp．215－25．
（3）　D．Patinkin，“On　Different　Interpretations　of　the　General　Theory”，
　　ノournal　of　Monetary　Economics，　October　1990，　PP．　205－43．
　　A．H．　Meltzer，“Patinkin　on　Keynes　and　Meltzer”，ノournal　of
　　Monetary　Economics，　February　1992，　pp．151－62．
1第　一　次　論　争
　われわれの検討課題である第二次論争を紹介する前に，さしあたり，第
二次論争と密接な関係にある第一次論争を簡単に振り返ってみることにし
よう。
　第一次論争は，メルツァーが前掲論文，“Keyness’General　Theory”
38～39ページにおいて，パティソキンの著書『Keyness’Monetary　Thou－
ght（2）』にみられる主張をもとにパティンキン批判をしたのち，自己の解釈
を提示したことから始まる。メルツァーは，パティンキンが『一般理論』
の核心として，第19章の「貨幣賃金の変動」をもっとも重要な章であると
強調したことを指摘する。パティンキンは，伸縮的賃金政策が完全雇用を
維持できないというのが第19章の解釈であるとし，期待が経済をより高い
（低い）産出高水準や雇用水準に移行させるプロセスの上で二次的役割を
演じるにすぎない，と主張する（3）。メルツァーは，パティンキンが彼の解
釈を伝統的なケインジアンのクロス図を使って説明し，経済が完全雇用を
下回ると物価は一定であり，産出高の場合それがいったん完全雇用産出高
に到達すると一定であると論じたが，ケインズがこうしたパティンキンの
解釈を受け入れなかったと批判する。ケインズは貨幣賃金（あるいは物価）
の硬直性に言及しておらず，彼が強調したのは資本の限界効率にあったと
いう。景気循環の規則性と雇用の変動を循環的に招くのは，資本の限界効
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率に規則的変動があるから生ずるというわけである。メルツァーにとって
衝撃的なのは，ケインズが主要な循環的変動を記述しているなかに，パテ
ィンキンの強調点を見い出されないことである。ケインズは，パティンキ
ンが強調した利子率調整を明確に拒絶しており，利子率の引下げによって
景気循環を短縮させるのは不可能であると主張している。ケインズは利子
率調整よりも総需要の増大，さらにそれ以上に需要の配分に関心があり，
投資計画の重要性を強調しているというわけである。
　メルツァーは，ケインズが硬直的賃金，流動性トラップ，乗数といった
ケインジアンの分析手段を否定したことと，ケインズにとってマクロ経済
学の主要な課題が，自由放任資本主義システムでは完全雇用が達成不可能
であり，たとえそれが一時的に実現したとしても，維持できないというこ
とを明らかにした。対照的に，パティンキンは完全雇用の復活を強調す
る。メルツァーはパティンキンの解釈を否定し，r一般理論』が持続的不
均衡状態における経済の理論であり，ケインズ理論では期待が重要である
ことを強調している。
　次いで，メルツァーは自己の見解を提示する。メルツァーは，r一般理論』
解釈にとってもっとも重要な課題が非自発的失業，均衡，一つの極限点の
三つのキーワードによってケインズが意図したことを十分に理解すること
であり，ケインズが非自発的失業，古典派理論の特殊性および彼の政策勧
告のそれぞれが一つの整合的フレームワークのなかでリンクし合っている
ことを確信していたというわけである。
　ケインズの完全雇用とは，メルツァーによると，経済が（動学的）フロ
ンティア上にある場合に達成される雇用水準のことであり，この完全雇用
において経済は利用可能な資本や生産技術から生じる極大産出高を生産す
る。極大産出高やそれと結びついた極大雇用がケインズの定義となる。メ
ルッァーは，ケイソズの非自発的失業が極大雇用と均衡雇用の差であると
している｛4）。ケインズは，投資が極大産出高に見合う割合よりも低く，総
需要が不足し，完全（極大）雇用を維持するために求められる総額よりも
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小さいため，民間部門の意思決定が均衡投資率を社会的最適値よりも低く
させ，均衡資本ストックを小さくさせると確信していた。問題なのは，人
々が貨幣賃金，利子率および投資水準の均衡値を知ったり，習得したりす
ることができないのではなく，これらの値を知ってはいるが，それらを変
化させることができないことにある。このまま放置しておくと経済は袋小
路に陥ってしまうから，政策を実施する必要に迫られるのである。
　メルツァーが興味を抱く『一般理論』解釈上の別の課題は，理論とそれ
から導出される政策の関連性である。メルツァーは，r一般理論』と政策，
とりわけ財政政策との関連性を考察すると，前者から後老への政策勧告を
導出することができず，両者の関連性が断ち切られていると主張する。メ
ルツァーにとってケインズの主たる政策勧告とは，r一般理論』第22章の
「投資の社会的コントロール」であり，ケィンジアンのそれとは大きなく
い違いをみせている。この結果，ケインズ理論の核心として，投資の重要
性が指摘されることになる。産出高の変動は主として民間部門の予測しが
たい結果，とりわけ投資行動にある。公衆の心理状態を所与とすると，全
体としての産出高や雇用の水準は投資に依存する。ケインズによると，わ
れわれの生活する経済体系は産出高や雇用のはげしい変動にさらされてい
るが，はなはだしく不安定でもない。実際には，完全雇用あるいはそれに
近い状態はまれで長続きするわけでもなく，平均雇用水準は完全雇用より
も低い。メルツァーは，ケインズがこの平均雇用水準を投資率の上昇によ
って永続的に引き上げることができる，と確信していたと断定する。
　ケインズにとって唯一の均衡状態は，資本ストックが限界効率をゼロに
するほど大きいと同時に，将来に備えようとする公衆の欲求を完全に飽和
するほど大きな富の量を示しており，そこでは完全雇用さえ実現し，利子
の形での特別配当はえられない状態であるという。利子率は実際値，期待
値のいずれもゼロになろう。ケインズのこうした解は投資の不安定性から
生じるが，それに影響を与えるのが企業家の移り気な期待である。ケイン
ズにとって変化の主要な源泉こそ期待であり，時にはそれが外挿的であっ
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　241
たり，別の場合には回帰的期待となる。期待値の恒常的変化ないし持続的
変化が予測できないことを思い起こすと，現在と過去の観察を用いて期待
値を算定するのがケインズの期待理論であるという。
　パティンキンは，メルツァー論文が標準的な『一般理論』解釈ときわだ
った対照をみせているとしながら，賃金硬直性の仮定と流動性トラップと
いう二つの論点があることを指摘する（5）。パティンキンは，これら論点に
ついてのメルツァーの主張が正当とはいえず，標準的な解釈が多くの研究
書や現代の代表的マクロ経済学のテキストによって支持されていると主張
する（6）。メルツァーの主張や解釈にはなんら目新しい視点が見当らないと
いうわけである。パティンキンによると，期待についても同様である。メ
ルツァーはパティンキンやクリーゲルなどと同じように，不確実な期待が
r一般理論』の中心的メッセージであることを認めながらも，異なる視点
からパティソキンなどを批判し，彼の見解のユニーク性を主張している。
しかし，期待と雇用の関係，流動性選好関数が期待利子率にも依存するこ
と，『一般理論』の期待理論を『確率論』の不確実性と関連づけることに
ついてのメルツァーの主張は，メルツァー自身も認めているように，標準
的な解釈にすぎず，目新しい点があるわけではないというのがパティンキ
ンの批判である。
　パティンキンは，ケインズの政策問題や景気循環についてのメルッアー
の解釈も批判する。メルツァーの場合，これら二つの問題が『一般理論』
のメイン・テーマとなっているが，パティンキンはいずれもケインズにと
って主要な関心事ではないと主張する。パティンキンによると，『貨幣論』
が理論と政策，実態や制度などオープソ・エコノミーにおける貨幣経済の
あらゆる側面の包括的研究であるのとは異なり，r一般理論』はそのタイ
トルが示すように，政策についてほんのわずか述べているにすぎず，制度
的問題に至ってはほとんど言及していない。第22章のパティソキンの評価
もメルツァーとは対照的であり，それは本質的にr一般理論』にとって付
属的な章でしかなく，その章が取り除かれたとしても，r一般理論』の理
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論的完結性に問題はないとされている（7）。だから，失業均衡を説明する
r一般理論』の目的からすると，新しい理論の有効需要理論を記述する第
1章から第3章のなかで，ケインズは景気循環について何も述べていない
というわけである。
　ケインズは第10章で公共事業に少しふれたが，第22章では無視したにも
かかわらず，第23章になると投資の社会化を主張している。メルツァーは
この事実に重大な関心を寄せている。しかし，パティソキンはこれには根
拠がないと批判する。パティンキンによると，ケインズは投資事業を全国
的開発，投資促進のための国家介入，投資の社会化，投資の公的コントロ
ールなど異なる表現をし，定まっていない。投資の社会化によって，公共
事業の実施を含めて政府が投資水準に直接影響を与えることのできるあら
ゆる様々な方策を示すものとしているにすぎないというわけである。さら
にパティンキンは，投資の社会化によって完全雇用が保証されるならぽ，
他の経済問題は主として市場メカニズムに委ねられるであろうというのが
ケインズの見解であると主張する。この完全雇用を保証するための財政政
策をケインズがどの程度支持したかについて，もちろんパティンキンは肯
定的評価を与えているが，メルツァーは疑いを投げかける。しかしパティ
キンは，メルツァーがこの論点について自己の見解を明らかにしなかった
と批判している。かくして，パティンキソはメルツァーの見解をことごと
く否定し，新しい解釈や視点をまったく認めず，きわめて冷淡な反応を示
したのである。
　メルツァーはこうしたパティンキソの批判に対して，全面的な反論を試
みている（8）。メルツァーによると，ケイソズの関心は，産生高と雇用がな
ぜ変動しがちなのか，これらの変動を避けたり，産生高を安定的に最適水
準に維持したりする方策とは何かを究明することにあった。また，ケイン
ズが伝統的な古典派理論から離れたのは，古典派の場合，われわれが実際
に持っている将来についての知識からまったく異質なものを所有している
と仮定したからである。この乖離を古典派理論が認識できなかったのは，・
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それが常に暗黙のうちに，すべての利用可能な資源に対応する水準におい
て，所得が一定であると仮定する，いわぽ金融政策は利子率を完全雇用と
両立しうる水準に維持するように実施される，と古典派理論が暗黙のうち
に仮定することに起因するのである。メルツァーは，ケインズが強調した
点を次のように要約する（9）。
　（1）　『一般理論』とケインズの政策的結論との関係
　②　ケインズは変動の回避と最適産出高水準の維持という二つの論点に
　　関心があったこと
　（3）ケインズ理論は産出高の需要と供給の理論であり，単に産出高の需
　　要の理論ではないこと
　（4）古典派理論では方程式が一つ欠けていること
　（5）古典派経済学者たちは，貨幣当局が利子率を完全雇用と両立する
　　（自然）利子率に維持すると仮定している。
　（6）不確実性の無視は，古典派利子論を不完全なものにするだけでな
　　く，方程式が一つ欠けていることを古典派経済学老が理解するにも妨
　　げになっている。
　（7）ケインズが古典派理論を拒否するわけは，彼の言葉で表現すれぽ，
　　決定的である。
これらの強調点は，ケインズがこれまで何度も繰り返してきたことであり，
メルツァーにとって『一般理論』解釈の基礎となるものである。メルツァ
ーは，ケインズ理論を極大産出高を下回る（相対的に）安定均衡の理論で
あると定義づけ，供給サイドにおけるケインズの革新は，経済の均衡ポジ
ションが極大産出高を下回った位置にあるという主張に見い出すことがで
きるとしている。
　メルッァーは，『一般理論』の主要なテーマが非自発的失業の説明であ
るとするメルツァーの解釈を，パティンキンが理解しなかったことに衝撃
をうけている。この場合の論点は，メルツァーの解釈とパ易インキンらの
標準的解釈の違いが賃金硬直性と流動性トラップの取扱いにある。メルツ
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アー論文では，後者がマイナーな役割でしかないが，前者が標準的解釈に
とって重要な仮定であるという。また，パティンキンはr一般理論』の第
19章を高く評価するが，この点でも両者は対立している。パティンキンに
よると，第19章の議論のエッセンスは，共に期待によって大きく影響され
る貨幣需要の相対的に高い利子弾力性と投資需要の相対的に低い利子弾力
性が相互作用するため，この自動調整過程があまり有効ではなく，せいぜ
い当該経済の雇用状態に緩慢なテソポの改善しかもたらしえないことであ
る。自動調整過程が終了すると均衡産出高がえられるが，いったん完全雇
用産出高が達成されてしまえぽ，この均衡産出高は一定とされるというわ
けである。その結果，パティンキソはr一般理論』を静学的失業的均衡の
理論としてではなく，動学的失業不均衡の理論であるとみなしている（1°）。
　メルツァーは，パティンキンが均衡産出高と完全雇用産出高を区別して
いないと批判する。みえざる方程式について述べていないし，均衡産出高
水準において非自発的失業が持続することにも言及していないという。ま
た，パティンキンの分析では，経済が完全雇用を下回る水準で安定均衡で
推移していくことを証明するものは何もないし，いったん完全雇用が達成
されてしまうと，完全雇用を持続させなくするような根拠もまったく提示
されていない。パティンキンが起点として位置づけ，そこまで経済が次第
に戻っていく均衡とは，パティンキンの供給曲線ないし産出高が垂直にな
ってしまう点であるが，彼には総供給分析が欠けている。また，パティン
キンはケインズの比較静学命題と均衡ポジショソの決定についての投機を
循環的動学の議論として扱っているが，ケインズの議論が循環的動学に少
しも関係していないで，もっぱら比較静学と均衡ポジションに関心を向け
ている，とメルツァーは反論している（11）。
　ケインズは，なぜ景気循環が持続するのか，なぜ存続期間が比較的コン
スタントなのかを問題にし，資本の限界効率表の役割と将来収益に対する
説明を強調するとともに利子率の引下げの重要性を認識し，期待を変更さ
せる諸要因を重視する。ところが，パティンキンは景気回復期の議論にお
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いて，期待の回復（変化）に少しも言及しておらず，なぜ利子率が完全雇
用の復活のために求められる水準にまで低下しないのかを説明するため
に，投資表および貨幣需要の利子弾力性に信頼をおいている。メルツァー
は，パティンキンが悲観主義の偶発的縮小の後に生じると予想される投資
表のシフトを，利子率の循環的低下によって引き起こされる投資表に沿っ
た動きから分離しそこなったと批判する。その結果，メルツァーは，パテ
ィンキンのケインズ解釈が
　（1）投資の国家管理についてのケインズの見解は彼にとって主たる関心
　　事ではない
　②　公共事業支出と投資の社会化はその意義をそこねることなく取り替
　　えることができる
という二つの結論に達したことは驚くにあたらないと断定する。こうした
パティンキンの解釈にメルツァーは批判的である。というのは，第一に，
ケインズは生産手段の国有化に反対し，投資増大と最適資本ストック達成
のために国家所有ではなく，国家管理を支持したというわけである。第二
に，ケインズは従来から公共事業支出を支持し，景気対策としての支出政
策の提唱者であった。第三に，ケインズは政策ルールを支持し，消費を刺
激するような短期的変更に反対しているからである。その結果，ケインズ
が公共事業支出と投資の国家管理を異なる選択であると考えていた，とメ
ルツァーは主張するのである（12）。
　以上で明らかなように，メルツァーとパティンキンの対立は根深く，彼
らは『一般理論』の重要と考える章がそれぞれ異なり，互いに重要でない
論点にかなりのスペースをさいて相手を攻撃している。パティンキンが第
19章を『一般理論』のエッセンスと考えるのに対して，メルッァーは第22
章を重要とみなす。さらに両者の論点を明らかにすると，（i）利子率調整の
重視か，それとも総需要，とりわけ投資の増大が重要か，㈹賃金硬直性や
流動性トラップの取扱い，㈹期待の役割の評価，（iv）公共事業支出と投資の
国家管理の関係，（v）産出高の需要理論か，産出高の需要と供給の理論か，
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（vi）政策勧告と景気循環がケインズの主要な関心事であったかどうかであ
る。これらの論点をめぐってパティキンとメルツァーはことごとく大きな
対立をみせ，第一次論争が繰り広げられたのである。
（1）　この節は，前掲の拙稿「パティソキン・メルツァー論争」に大きく依拠し
　　ている。
（2）　D，Patinkin，　Keyness’Monetary　Thought，　Duke　U．　P．，1976，2nd
　　pr．1978，川口弘，吉川俊雄，福田川洋二訳『ケインズ貨幣経済論』マグロ
　　ウヒル好学社，1979．
（3）　「第19章におけるケインズの議論の精髄は，貨幣需要の相対的に高い利子
　　弾力性と，投稿需要の相対的に低い利子弾力性一これら両者の事実上の大
　　きさは，期待の状態によってきわめて大きく影響される一とが相互作用す
　　るため，この自動調整過程はあまり有効でないということである。それはせ
　　いぜい当該経済の雇用状態に緩慢なテソポの改善しかもたらしえない」
　　（Patinkin，　Keyness’Monetary　Thought，　p．106，邦訳p．131）という
　　わけである。
（4）　Meltzer，“Keyness’Genera！Theory”p。36。
（5）　D．Patinkin，“New　Perspectives　or　Old　Pitfalls～　Some　Comments
　　on　Allan　Meltzers’Interpretation　of　the　General　Theory”，ノournal
　　of　Economic　Literature，　March　1983，　pp．47－51．
（6）　パティソキソはその具体例として，前掲の自著のほかにA．レイヨンフー
　　ヴヅト『ケインジアンの経済学とケインズの経済学』，L．クライン『ケイン
　　ズ革命』，R．ドーンブッシュ＝S．フィッシャー『マクロ経済学』そしてR．
　　ゴードソ『現代マクロエコノミックス』をあげている。
（7）　Patinkin，“New　Perspectives”pp．48－49。
（8）A．H．　Meltzer，“Interpreting　Keynes”，ノournal　of　Economic　Litera－
　　ture，　March　1983，　pp．66－73．メルツァーは彼の論文に対するパティンキ
　　ン，P．デヴィッドソン，　S．ワイントラウプ，　J．R．クロッティの批判に反
　　論するなかで，ほぼ2／3のページをパティンキソに割り当て，精力的に取り
　　組んでいる。
（9）Meltzer，“Interpreting　Keynes’”p．68．およびJ．　M．　Keynes，　The
　　Collected　Writings　oノノohn　Maynard　Keynes，　vol．14．　The　General
　　Theory　and　After，　Part　H，　Ed．，　D．　Moggridge，　Macmillan，1973，　pp．
　　121－22，
（10）Patinkin，　Keynes’Monetary　Thought，　p。113，邦訳p．138．
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（11）Meltzer，“Interpreting　Keynes”pp．69－70。
（12）　　ibid．，　pp．71－72．
2　第　二　次　論　争
　第一次論争は，主として，（a）r一般理論』の重要な章は何か，（b）貨幣錯
覚，賃金硬直性および流動性トラップの存在の有無，（c）期待の役割，（d）理
論と政策の関係などをめぐって，はなぱなしく展開された。引き続いて行
われた第二次論争は，この第一次論争とは別の視点からパティンキンによ
ってまず提起され，それにメルツァーが応酬する形で進められていった。
　パティンキンは，上述の第一次論争におけるメルツァーのケインズ解釈
を否定しながらも，この論争とは別のテーマを取り上げてきびしく批判
し，メルツァーの新著KeyneSS’Monetary　7物607ッωの発刊を契機とし
て，第二次論争の火蓋を切る（2）。パティンキンが問題にするメルツァーの
主張とは次の二つである。
　（1）　r一般理論』の主たる目的は，資本ストックが社会的最適値に到達
　　するまでは，より高い投資水準の重要性を強調することにあった。
　②　メルツァーが印象づけようとした試みというのは，経済政策の実施
　　方法にかんする現代の「ルール対自由裁量」論争においてケインズが
　　ルール方式を支持し，マネタリストと同様の保守的見解を共有してい
　　たことであり，また事実上このことが1920年代から持ち続けてきたケ
　　インズの政策上の見解と符号することにあった。
　メルツァーの（1）の主張は第一次論争の論点と深い関係を有しており，
r一般理論』第24章の議論にもとついたものである。すなわち，投資のや
や広範な社会化の結果として，持続的な完全雇用状態が保証されるなら
ぽ，経済が1世代ないし2世代の間に資本から稀少価値を奪うというヶイ
ソズの目的を達成するような急速な割合で，投資が続行するであろうとい
うものであった。メルツァーの指摘では，資本ストックを増加させること
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が望ましいとケインズは考えていたというわけである。
　パティンキンは，これが『一般理論』の主要なテーマであるというメル
ツァーの主張がr一般理論』をその執筆当時の歴史的関係から引き離し，
また第24章をr一般理論』から引き離すことにもなると批判する。r一般
理論』の時代は，失業がちまたにあふれ，遊休生産要素が存在していたわ
けであるから，当時のケインズの主たる関心が遊休資本設備をいっそう増
加させるために資本投資の拡大にあったと考えるのは，まったくこじつけ
にすぎないというわけである。
　パティンキンは，もともと『一般理論』執筆のケインズのねらいが，そ
のタイトルに端的に表現されているように，雇用を説明することであり，
それが最初に取り扱われるべきものである（実際に取り扱われている）こ
とを強調する（4）。さらにパティンキンは，『一般理論』における投資支出
の決定的役割が，乗数の助けを借りながら総需要を完全雇用水準まで引き
上げるために，消費支出を補完することにあったと主張する。パティンキ
ンによると，先ほどメルツァーが引用した第24章の記述部分は，r一般理
論』における投資の主要な役割を取り扱っているのではなく，r一般理論』
の中心的メッセージに付随することであるが，ケイソズの見解と古典派定
常状態の見解とを最終的に導出する上で，それが果たす役割を取り扱って
いるのである。また，第24章は『一般理論』第6編に含まれるが，第1編
のタイトル「『一般理論』の示唆する若干の覚書」が意味するように，『一
般理論』の中心的メッセージに影響を与えることなく排除できるものであ
り，r一般理論』にとって付属的な章であるというわけである。
　次に，パティンキンはメルツァーの②の主張について検討する。②で
は，ケインズが自由裁量に反対し，ルール方式を提唱したと主張されてい
る。しかし，パティンキンはこの点についても批判的であり，『一般理論』
は理論的考察を中心としており，ケインズがルール対自由裁量論争におい
て自己の見解を提示したという証拠はまったくないと主張する。百歩譲っ
て，ヶインズがこの論争について検討したとしても，ケインズの時代の意
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義は今日のそれと異なっているという。パティンキンはこの点を明らかに
するために，r一般理論』出版と同じ1936年に発表されたヘンリー・サイモ
ンズの著名な論文，“Rules　versus　Authorities　in　Monetary　Policy”（5）
を具体例としてあげる。サイモンズは景気対策としてルール方式を提唱
し，貨幣量の変化によって物価の安定を図ろうとした。パティンキンは，
明らかにこの政策が今日ではルールの一形態ではなく，裁量的ファインチ
ューニングのそれである，とユニークな解釈をしている。
　メルツァーは，自己の主張を支持する二つの証拠をあげている（6）。
　（i）ケインズは調整可能な固定為替相場制と呼ぽれる国際通貨制度のル
　　ールを主張した。
　㈹　ケインズは，投資の大部分が公的コントロールないしそれに準ずる
　　状態の下にあり，われわれが長期安定計画に参加すれば，重大な変動
　　はおおむね起こりそうもないと主張した。ケインズによる第二次世界
　　大戦後の財政政策の提案は，投資率を恒常的により高い水準で安定さ
　　せることをめざしている。
（i）の証拠についてパティンキンは，固定為替相場制対変動為替相場制の論
争はそれ自身のカテゴリーのなかで考察されるものであり，ルール対自由
裁量論争とは無関係であると批判する。この点はルール方式と変動為替相
場制の両方を採用し，一見すると矛盾する組合せを提唱するミルトン・ブ
リードマンの見解をメルツァーの主張への反証としてあげておけば十分で
あろう，とパティンキンは論じている。
　パティンキンは㈹についてもしりぞける。メルツァーはこの点に関連し
て，総投資の2／3ないし3／4が公的機関によって実行されるならば，長期
安定計画は以前よりも雇用水準の潜在的変動幅をせぽめることができるで
あろうというケインズの見解を引用し，補足説明を加えている。しかし，
パティンキンは，この一節が実際の投資水準を決定する上で，政府が利用
しうるいかなるルールも特定化しているわけではないと主張する。ケイン
ズが安定的とみなしたことは公共投資の水準ではなく，それを実行する必
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然性にあったのであり，政府投資水準の決定を一定のルールで考えたわけ
ではない，とパティンキンは反論している。かくしてパティンキンは，今
日の一定率の貨幣的成長ルールの提唱者たちとは異なり，ケインズの長期
安定計画の提案が必要な際に短期裁量政策を実施しようということを排除
してはいないし，総需要の短期的変化を管理するケイソジアン流の裁量政
策をケイソズは賛成しなかったというメルツァーの主張を支持する証拠は
ない，と断定するのである。
　メルツァーは，ケインズが赤字金融（deficit丘nancing）を支持しなか
ったという印象を創り出そうとしているという。しかし，パティンキンに
よると，メルツァーは赤字金融についての彼自身の取扱い方とケインズの
それとの間に基本的な相違があるという事実を考慮していない。ケインズ
は政府予算全体を，租税でまかなわれる経常予算と主に借入れによって実
行される資本予算とに分割することを勧め，赤字金融という用語を経常予
算における赤字をまかなうための借入れにかんしてのみ使用した。ケイソ
ズはこれら二つの予算にまったく異なる役割を割り当て，景気対策を資本
予算の任務とすべきだと主張している（7）。また，よく知られているよう
に，ヶインズが時代状況によって政策提案を大きく変えていることもパテ
ィンキンは指摘する。
　パティンキンは，たとえルール対自由裁量論争においてメルツァーのケ
インズ解釈が受け入れられたとしても，第二次世界大戦後のまったく異な
る経済環境において，ケインズがこの論点をどのように考えたかを推論し
ようとするメルツァーの試みがどれほど妥当するかが問われるならぽ，そ
の可能性はほとんどないと答えざるをえないとしている。さらにパティン
キンは，ケインズがこの論争でどのような立場をとったかを推論すると，
彼の著作のなかで，とりわけ『貨幣論』の第37章において金融政策によっ
て物価の安定を図ろうとしており，その政策は明らかに裁量的ファインチ
ューニングの一例として考えられていると主張している。
　最後にパティンキソは，メルツァーのケイソズ解釈でもっとも顕著なの
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が彼の政治的モチベーションであり，ケインズをして景気対策の上で自由
裁量に反対して保守的ルールを支持させ，赤字金融に反対する保守的立場
をとらせようとする彼の願望のなかに，とりわけ如実に反映されていると
強く批判するのである（8）。
　メルッァーはパティンキン論文に反撃を加える。パティンキンは，『一
般理論』が短期不均衡アプローチを提示したものであると再び自己の見解
を表明している。しかし，メルツァーは彼の三つの基準を適用すると，パ
ティンキンのr一般理論』解釈を支持できないことを繰り返す。パティン
キンは，『一般理論』がなぜそれほど多くの異なる解釈を生じさせるのか
に重大な関心を寄せているが，それが必ずしも唯一正しい解釈をもたなく
てもよいのではないか，とメルツァーは反論している。
　パティンキンは，メルツァーが政治的モチベーションに片寄った解釈を
していると非難している。メルツァーはこの点に注目し，反論する。パテ
ィンキンのこの「政治的」という非難が政治に対する関心ということを意
味するのであれぽ，メルツァーは容易に受け入れることができる。という
のは，もともとメルツァーのねらいがケインズの理論的見解と政策的見解
の関係を明らかにすることにあったのであり，ケインズが1920年代以来も
ち続けてきた政策的見解に，r一般理論』が分析的基礎を与えたことを明
確化するためだったからである。他方で，「政治的」という言葉は党派的
で不自然なものを意味する場合もある。メルツァーは，パティンキンが使
っているのはこの意味であり，彼の非難が無礼であり，個人攻撃的色彩の
あるいわれのないものであり，また根拠がなく，科学的学術的議論にふさ
わしいものではないと強く反発する。
　メルッァーはパティンキンの主張に代えて，三つの説明要因を提示す
る（9）。その一つは整合性であり，さまざまな着想や思考の反復によって立
証される。二つ目は理論を政策上の結論にとって基礎とみなすことであ
る。そして三番目は，モデルから導出することのできる推論である。これ
ら三つの要因は観察可能かどうか検証できるものであるから，メルッァー
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は，経済学者にとってモチベーションにかんする推論よりも有益だと考え
ている。しかも，メルツァーの主張には，これら三つの要因がすべて使わ
れていることが強調されているのである。
　ケイソズの雇用理論にかんしてメルツァーは，多くの点でパティンキン
との間に理論的対立が生じていないことを強調する。その上で彼は，財政
政策によって解消されることになる失業の短期不均衡の説明をケインズが
展開したとするパティンキンの結論を支持する証拠を見い出すことができ
ないと指摘する。というのは，達成される雇用水準が短期不均衡ポジショ
ンにあると『一般理論』は主張しているわけではなく，逆に貯蓄と投資が
均衡ポジション，慢性状態および不完全雇用均衡を決定することを示唆す
る主張が数多くみられるというわけである。また，パティンキンが所得の
決定を，r一般理論』の主要な関心事である短期状況に適用できるものと
解釈しているが，メルツァーは，『一般理論』の一つの目的が雇用理論の
展開にあることに何の疑問もさしはさまないが，雇用が実質所得ないし産
出高の尺度であることを思い返すべきであり，ケインズの記述にもとつく
と，彼の主要な関心が短期の状況にはなかったことを示唆していると主張
する。『一般理論』の序文において，それが主として，産出高および雇用
の規模の変化を決定する諸力の研究をすると述べ，この規模は古典派や新
古典派にとって長期の問題であり，短期問題ではないとしており，ケイン
ズも景気対策志向の短期アプローチを明らかに拒絶していると考えるわけ
である。ケインズは，均衡理論を記述し，なぜ産出高がその長期均衡値の
まわりを変動するか，その理由を明確にしているが，この場合の最適水準
の強調は彼の規模の議論と整合的である。その結果メルツァーは，パティ
ンキソの短期不均衡的ケイソズ解釈がまったく根拠のないものである，と
強く批判している。
　第2の論点に話題を移していこう（10）。パティンキンは，　メルツァーが
政治的理由からケインズをルール方式の支持者，自由裁量反対論老という
あやまった印象を与え，またフリードマンも金融政策の実施において恒常
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的に一定率の貨幣成長ルールを採用していると断定している。メルツァー
は，こうしたパティンキンの主張のいずれもまちがっており，誤解である
と反論している。現代のルール方式の議論は，メルツァーの見解にもとつ
くと，政策変数についての何らかの組織的な予測可能経路をルールとして
特徴づけており，たいていのルールは適切な変数の実現の程度に左右され
るものである。この観点からメルツァーはケインズの主張を検討する。た
とえぽ，失業が一定の値を越えて増大する時，法人税は減額されるべきだ
とするケインズの勧告は，税額が失業の実現の程度に左右されるという意
味でルールである，とメルツァーは主張する。ルールが熟知されると，誰
もが一定の失業率で税率を推計可能となるからである。また，メルツァー
は，金本位制やケインズの1920年代の提案である商品貨幣本位制も同じ意
味においてルールであるというわけである。
　メルツァーは，パティンキンの自由裁量政策に対するコメントが非現実
的であり，まちがっていると批判する。逆に，メルツァーがケインズを均
衡予算の提唱老として描いているとするパティンキンの主張にこそまちが
っており，彼の主張を証明してくれる証拠や引用を何も提示していないと
批判する（11）。パティンキンは，自由裁量政策にかんするケインズの見解
を『貨幣論』から引用することに専念しているだけであり，この引用部分
とr一般理論』やそれ以降の諸論文におけるケインズの見解との関連性を
立証するわけではないという。
　メルツァーは，彼の著書の序論と結論だけ読んでも，彼がケインズを自
由裁量反対論者とみなしていないことが理解されるだろうとした上で，実
際にケインズが自由裁量論老であることを証明してくれるいくつかの例を
あげる。ただし，メルツァーは，ケイソズが自由裁量政策に一定の制限を
加えるためにルールを支持している一節もみうけられることを指摘し，ケ
インズが状況に応じてルール方式を採用したり，別の場合には自由裁量政
策を提案したと主張する。つまり，メルツァーによるケインズの政策的見
解にかんする解釈は，十分に定義づけられたルールによって制約された自
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由裁量政策の提唱者として，ケインズをとらえているのである（12）。ルー
ル方式についても，パティンキンは，ケインズが固定ルールで考えていな
かったとしているが，その場合の「固定」という用語を厳密な一定不変と
して解釈するか，しないかで評価が異なるであろう。パティンキンが前者
で考えがちなのに対して，メルツァーは後者である。メルツァーは，ヶイ
ンズの財政政策や国際通貨制度にかんするルール方式が状況の変化によっ
て変更可能なルールであるし，たとえルールが一定不変であっても，ケイ
ンズが景気後退期の法人税の引下げを提案した例では，その適用が随時な
されることもあると主張する。ケイソズにおいて文字通り一定不変のルー
ルとは，きわめて例外的であるが，長期利子率を通常はゼロであるその最
適水準にまで誘導し，そこにとどめさせようとする提案であるという。
　ケインズはその生涯を通じて，可変性と不安定性に関心があった，とメ
ルツァーは指摘する（13）。メルツァーによると，経済学者は産出高や物価の
可変性を低下させることを十分な正確さで予測できないから，予測にもと
ついた財政・金融政策による短期調整は安定性をもたらさないで，時々不
安定性を増幅させることになりかねない。短期裁量政策は限られた範囲内
でしか実施できないというわけである。メルツァーは，政府による政策ル
ールが外部性を除去できるとケインズが論じていることを指摘する。この
外部性とは，投資の社会的コスト（純便益）と私的コスト（純便益）の間に
差があることから生じるが，この差は可変性と不確実性の結果である。ヶ
イソズは，不確実性の一部が回避可能であると確信し，その際には投資の
増大が資本ストックを上昇させ，飽和点に達するまでこの過程が続き，最
適状態ないし理想的状態になるとしている。メルツァーは，このような回
避可能な不確実性という超過負担を取り除くことについてのケインズの見
解は当を得ており，政府による政策ルールが不確実性と可変性を低下させ
るべきことをケインズが認識していたと主張する。
　結局，メルツァーはパティンキンに対する反論を，次のように結んでい
る。すなわち，パティンキンは，ケインズが生涯を通じて何に関心があ
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り，それとr一般理論』との関係，r一般理論』と彼の他の著書や諸論文
がどう関係するのかを明らかに無視し，詳細に検討する努力をおこたって
いるのであり，パティンキンとメルツァーの対立もこの点に帰着するとい
うわけである。
（1）Meltzer，　Keyness’Monetary　Theory　：ADifferent　lnterPretation，
　　Cambridge　University　Press，1988，本書の1／3近くのページには，メルツ
　　ァーの1981年の周知の論文，“Keyness’General　Theory”が再録されてい
　　る。
（2）　Patinkin，“On　Different　Interpretations　of　the　General　Theory”，と
　　りわけpp．225－33．を参照されたい。
（3）　ibid．，　pp．225－－26，
（4）　　ibid．，　p．209．
（5）Henry　C．　Simons，“Rules　versus　Authorities　in　Monetary　Policy”，
　　ノournal　of　Political　Economy，　February　1936，　pp．1－36，　reprinted
　　in　Henry　C．　Simons，　Economic　Policyノ『or　A　Free　Society，　Univer・
　sity　of　Chicago　Press，1948，　pp．160－83．
（6）　Patinkin，“On　Different　Interpretations　of　the　General　Theory　”
　　pp．　227－28．
（7）　　ibid，　pp．230－31．
（8）　　ibid．，　pp．237－38．
（9）Meltzer，“Patinkin　on　Keynes　and　Meltzer”，　pp．152－55．
（10）　　ibid．，　pp．　156－59．
（11）　メルツァーは，「私の本の読者は，私がケインズを自由裁量反対論者とし
　　て描いていると結論づける者は誰もいないであろう」（ibid．，　p．157）と自
　　信をもって言い切っている。
（12）Meltzer，　Keyness’MonetarンTheory，　p．293．
（13）Meltzer，“Patinkin　on　Keynes　and　Meltzer”pp．160－61．
結　び　に　代　え　て
　メルツァーとパティンキンは，第一次論争と同様に，二つの論点を中心
として鋭い見解の対立をみせている。パティンキンは，（1）の論点にかかわ
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るr一般理論』の主要な目的が雇用を説明することにあり，投資支出が消
費支出の補完的役割を演ずるにすぎないとした上で，r－－me理論』が短期
不均衡アプローチを採用していると断定する。これに対して，メルツァー
は投資の社会化，公共投資のウェートの増大，投資の国家管理による安定
性などの主張からよく理解されるように，投資の重要性を強調する。メル
ツァーは，『一般理論』が均衡理論，とりわけ長期均衡を中心に検討され
ているとしている。
　第二次論争の主役である（2）の論点は，政策を実施する際のケインズの基
本的スタンスをめぐるものであった。パティンキンは，メルツァーがケイ
ンズをルール支持者，裁量反対論者とみなしたと解釈し，実際にはその逆
が正しいと主張した。メルツァーはこの見方を否定し，ケインズが基本的
に裁量論者であるが，ルールに制約された限定付きの自由裁量を提唱した
という。ケイソズが支持したり，提案した金本位制や商品貨幣本位制はル
ールをベースにして限定された裁量を認め，固定為替相場制と財政政策も
状況の変化によって変更可能なルールを採用すると考えられているからで
ある。メルツァーは，短期裁量政策が限られた範囲内でしか実施できない
とし，裁量政策の限界を指摘するとともに，ルールが外部性を取り除き，
不確実性と可変性を低下させるメリットがあると主張する。
　パティンキンとメルツァーの対立は，「ルール」のとらえ方が異なるこ
とから生じている。パティンキンはフリードマンの固定ルールのように，
たとえぽマネーサプライの成長率が長期的に3％と厳密な一定不変の値を
とり，それを墨守するとみなす。多少とも調整可能な弾力的方式を採用す
ることは，パティソキンにとって自由裁量のカテゴリーに含まれるのであ
り，サイモンズの見解も通説とは逆に裁量政策となるのである。メルツァ
ーはパティンキンと正反対の立場をとっており，ルールを政策変数につい
ての組織的な予測可能経路とし，たとえぽ失業率が上昇すると法人税が低
下するように両老の相関的でメカニカルな関係を想定している。その典型
が金融政策における弾力的ルール方式の提案である。中央銀行がマネタリ
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一・ベースをコントロールすることにより，マネーサプライの成長率を3
年平均で調整し，おのおのの時点で1／3だけ変更し，適応させていく。こ
うしてマネーサプライの成長率を狭い範囲のなかに押さえ込むことによ
り，イソフレ率をゼロにしようとするものである（1）。一般に，現代のルー
ル方式ではフリードマン的固定型のみならず，メルツァー流弾力型も含ま
れているから，サイモンズの見解もルール方式となろう（2）。
　この結果，資本主義経済における投資の重要性，均衡のとらえ方，ケイ
ンズの経済政策上のスタンスなどから判断すると，パティンキンの主張は
やや説得力が欠けたり，誤解が多いといわざるをえないが，今後も検討を
加えていきたい。
（1）　メルツァーの提案の基礎にあるのがグラジュアリズム（gradualism）の考
　　え方である。中央銀行の政策が徐々に変化する方向を人々に知らせ，彼らが
　　その政策に徐々に対応できるようにさせるというのが，それである。メルツ
　　ァーの提案とグラジュアリズムについては，さしあたり，アラン・メルツァ
　　ー「マネタリズムと現代アメリカの金融政策」r学術国際交流参考資料集』
　　102号，明治大学学術国際交流委員会，1985，pp．5－28，とりわけpp．11－
　　12を参照されたい。
（2）　この点については，町永昭五『アメリカ金融政策論』有斐閣，1971，pp．
　　171－81がくわしく論じている。
